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强于大市 
中银国际证券重点关注股票池 

公司名称 代码 评级 收盘价 

   (人民币) 

万科 A 000002.SZ 买入 31.10 

保利地产 600048.SH 买入 14.50 

绿地控股 600606.SH 买入 7.31 

招商蛇口 001979.SZ 买入 21.55 

华夏幸福 600340.SH 买入 30.67 

荣盛发展 002146.SZ 买入 9.29 

华侨城 A 000069.SZ 买入 7.49 

我爱我家 000560.SZ 增持 4.75 

金融街 000402.SZ 未有评级 7.68 

嘉宝集团 600622.SH 未有评级 4.59 

华发股份 600325.SH 未有评级 8.39 

中南建设 000961.SZ 未有评级 8.84 

金科股份 000656.SZ 未有评级 6.51 

阳光城 000671.SZ 未有评级 7.12 

资料来源：公司数据，万得，中银国际证券 
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房地产周刊 

中报龙头业绩向好，蓝筹配置正当时 
 

上周（2019/7/14-2019/7/20）40 个重点城市新房合计成交 465 万平米，环

比下降 11.3%；7 月截至上周累计日均成交 71 万平米，环比 6 月下降 8.5%，

较去年 7 月上升 1%。其中，一、二、三线城市上周成交面积分别环比变化：

-3%、-12.9%、-12.6%，北上广深环比变化分别为：-20.4%、-4.1%、15.6%、

3.6%。中报预告陆续发布，房地产板块已有 40 家公司发布中报业绩预告，

其中 17 家预增、略增或扭亏为盈；龙头房企普遍实现高增，金科股份

（200%-290%）、蓝光发展（101%）、保利地产（59%）显著高增，大悦

城（30%-50%）、首开股份（25%）与金融街（15%-25%）均实现稳健增

长。纵观 2019 全年，龙头及高成长房企 18-20 年业绩锁定性较强，基本面

坚实，快回款、高周转、融资渠道多元化的优势推升行业集中度，价值低估

待修复。同时建议持续关注粤港澳、京津冀等区域题材的爆发机会。我们重

申板块强于大市的评级，推荐组合：1）龙头房企：万科 A、保利地产；2）

区域房企：招商蛇口、荣盛发展；建议关注高成长性房企：阳光城、中南建

设；地产交易服务商：我爱我家等。 

 板块行情：上周 SW房地产指数上涨 2.72%，沪深 300指数下跌 0.02%，

相对收益为 2.74%，板块表现强于大市，在 28个板块排名中排第 2位。

个股表现方面，SW房地产板块涨跌幅排名前 5位的房地产个股分别为：

大名城、哈高科、运盛实业、中粮地产、阳光城。 

 公司动态：绿地与张家港市战略合作，总投资千亿布局城际空间站、康

养小镇；万科 40 亿“抄底”增城，白银时代下的谨慎投资路径；146轮

竞价，金地 7.4亿元摘得温州商住地；招商蛇口携碧桂园近 6.8亿元摘江

苏启东 655亩地；保利成为广州天河柯木塱村旧村改造合作意向企业。 

 政策新闻：国务院：完善建设用地使用权转让、出租、抵押二级市场；

住建部：上半年棚改新开工约 180 万套，完成目标任务 62%；国务院办

公厅发言人毛盛勇称房地产投资不会出现大起大落；河南开封市政府决

定取消新建商品房及撤销备案房交易时限；广州出台商改住新政，商业

住宅可申请改造租赁住房。 

 行业数据：上周 40个重点城市新房合计成交 465万平米，环比下降 11.3%；

7月截至上周累计日均成交 71万平米，环比 6月下降 8.5%，较去年 7月

上升 1%。其中，一、二、三线城市上周成交面积分别环比变化：-3%、

-12.9%、-12.6%，北上广深环比变化分别为：-20.4%、-4.1%、15.6%、3.6%。

14 个重点城市住宅 3 个月移动平均去化月数为 5.3 个月，环比上升 0.01

个月。前周 100个重点城市土地合计成交规划建筑面积 1,520万平米，环

比下降 35.6%；年初至今累计成交 6.01亿平米，同比下降 6.3%。 

 风险提示：三四线城市地产销售下滑超预期；资金改善不及预期。 
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板块表现和行业观点 

板块行情：上周 SW房地产指数上涨 2.72%，沪深 300指数下跌 0.02%，相对收益为 2.74%，板块表现

强于大市，在 28个板块排名中排第 2位。个股表现方面，SW房地产板块涨跌幅排名前 5位的房地产

个股分别为：大名城、哈高科、运盛实业、中粮地产、阳光城。 

上周（2019/7/14-2019/7/20）40 个重点城市新房合计成交 465 万平米，环比下降 11.3%；7 月截至上周

累计日均成交 71万平米，环比 6月下降 8.5%，较去年 7月上升 1%。其中，一、二、三线城市上周

成交面积分别环比变化：-3%、-12.9%、-12.6%，北上广深环比变化分别为：-20.4%、-4.1%、15.6%、

3.6%。中报预告陆续发布，房地产板块已有 40家公司发布中报业绩预告，其中 17家预增、略增或扭

亏为盈；龙头房企普遍实现高增，金科股份（200%-290%）、蓝光发展（101%）、保利地产（59%）

显著高增，大悦城（30%-50%）、首开股份（25%）与金融街（15%-25%）均实现稳健增长。纵观 2019

全年，龙头及高成长房企 18-20年业绩锁定性较强，基本面坚实，快回款、高周转、融资渠道多元化

的优势推升行业集中度，价值低估待修复。同时建议持续关注粤港澳、京津冀等区域题材的爆发机

会。我们重申板块强于大市的评级，推荐组合：1）龙头房企：万科 A、保利地产；2）区域房企：

招商蛇口、荣盛发展；建议关注高成长性房企：阳光城、中南建设；地产交易服务商：我爱我家等。 

 

图表 1. 上周 A股各板块涨跌幅排名情况 
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资料来源：万得，中银国际证券 

 

图表 2. 上周房地产个股涨跌幅排名 

 个股涨幅前十名 个股跌幅后十名 

排名 代码 名称 周涨跌幅（%） 代码 名称 周涨跌幅（%） 

1 600094.SH 大名城 17.99 600393.SH 东华实业 (9.30) 

2 600095.SH 哈高科 14.59 600239.SH 云南城投 (6.33) 

3 600767.SH 运盛实业 12.27 000736.SZ 中房地产 (6.05) 

4 000031.SZ 中粮地产 10.86 000670.SZ 盈方微 (5.61) 

5 000671.SZ 阳光城 7.88 600007.SH 中国国贸 (5.48) 

6 600696.SH 匹凸匹 7.60 000981.SZ 银亿股份 (5.00) 

7 600615.SH 丰华股份 7.12 600621.SH 华鑫股份 (4.86) 

8 600048.SH 保利地产 6.13 000838.SZ 国兴地产 (4.31) 

9 000567.SZ 海德股份 5.79 000668.SZ 荣丰控股 (4.19) 

10 600606.SH 金丰投资 5.68 600376.SH 首开股份 (4.09) 

资料来源：万得，中银国际证券 
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行业政策和新闻跟踪 

国务院：完善建设用地使用权转让、出租、抵押二级市场 

7月 21日，国务院办公厅印发《关于完善建设用地使用权转让、出租、抵押二级市场的指导意见》，

提出了完善土地二级市场的主要任务，以使市场规则健全完善，交易平台全面形成，服务和监管落

实到位，市场秩序更加规范，制度性交易成本明显降低，土地资源配置效率显著提高。 

据悉，该意见指出，完善转让规则，促进要素流通。明确建设用地使用权转让形式，将各类导致建

设用地使用权转移的行为都视为建设用地使用权转让，包括买卖、交换、赠与、出资以及司法处置、

资产处置、法人或其他组织合并或分立等形式涉及的建设用地使用权转移。明晰不同权能建设用地

使用权转让的必要条件，完善土地分割、合并转让政策，实施差别化的税费政策。 

此外，完善出租管理，提高服务水平。规范以有偿方式或以划拨方式取得的建设用地使用权出租管

理，简化审批程序，营造良好的出租环境。以出让、租赁、作价出资或入股等有偿方式取得的建设

用地使用权出租或转租的，不得违反法律法规和有偿使用合同的相关约定。 

完善抵押机制，保障合法权益。明确不同权能建设用地使用权抵押的条件，以划拨方式取得的建设

用地使用权可以依法依规设定抵押权，划拨土地抵押权实现时应优先缴纳土地出让收入。放宽对抵

押权人的限制，规定自然人、企业均可作为抵押权人。探索养老、教育等社会领域企业以有偿取得

的建设用地使用权、设施等财产进行抵押融资。 

创新运行模式，规范市场秩序。在市、县自然资源主管部门现有的土地交易机构或平台基础上搭建

城乡统一的土地市场交易平台，规范交易流程，加强信息互通共享。 

健全服务体系，加强监测监管。要求提供便捷高效的政务服务，培育和规范社会中介组织，加强对

土地市场的整体调控，完善信用体系，全面规范市场运行。 

据了解，已依法入市的农村集体经营性建设用地使用权转让、出租、抵押，可参照该意见执行。 

（消息来源：国务院） 

住建部：上半年棚改新开工约 180万套，完成目标任务 62% 

7月 19日，据住建部网站消息，2019年全国棚改计划新开工 289万套。1-6月，已开工约 180万套，

占年度目标任务的 62%，完成投资 5200多亿元。 

2018年，全国各类棚户区改造开工 626万套，顺利完成年度目标任务，完成投资 1.74万亿元。 

（消息来源：住建部） 

毛盛勇：房地产投资不会出现大起大落 

7月 15日，国务院新闻办公室举行上半年国民经济运行情况新闻发布会。 

会上，国家统计局国民经济综合统计司司长、新闻发言人毛盛勇表示，当前房地产市场运行总的还

是平稳的，下阶段，房地产投资不会出现大起大落。 

毛盛勇表示，房地产投资去年以来一直还保持比较快的增长，增速大概在 10%左右，1-6月份略微有

所回落，为 10.9%。 

“结合房价、房地产投资、房地产销售、开工面积、土地成交等，把这些房地产领域的指标综合来

看，当前房地产市场运行总的还是平稳的，这是第一。第二，从下一阶段来看，一方面城镇化还在

继续推进，刚需和改善性的需求还是有的，这是一个支撑。另一方面，房住不炒的理念越来越深入

人心，再有我们强调因城施策，强调城市政府主体责任，这两方面的因素综合在一起，下阶段房地

产市场稳地价、稳房价、稳预期是能做到的，在这样的情况下，房地产投资不会出现大起大落。” 
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值得一提的是，统计局数据显示，2019年 1-6月份，全国房地产开发投资 61609亿元，同比增长 10.9%，

增速比 1-5月份回落 0.3个百分点。其中，住宅投资 45167亿元，增长 15.8%，增速回落 0.5个百分点。

住宅投资占房地产开发投资的比重为 73.3%。 

商品房销售方面，1-6月份，商品房销售面积 75786万平方米，同比下降 1.8%，降幅比 1-5月份扩大

0.2个百分点。商品房销售额 70698亿元，增长 5.6%，增速回落 0.5个百分点。 

（消息来源：国务院） 

河南开封：取消新建商品房及撤销备案房交易时限 

7 月 19 日，据河南开封市住房和城乡建设局发布了一则《关于调整新建商品住房交易时限及撤销备

案限制的函》文件。 

上述文件显示，为统筹房地产市场调控，提振市场信心，经百城办例会研究决定，现取消新建商品

住房自取得《不动产权证书》之日起满 3 年方可上市转让的交易时限，取消已撤销备案房屋的交易

资格冻结时限。 

据了解，早在 2017年 5月 15日，开封曾发布最严限售令，有史上最强“汴九条”之称。彼时通知规

定：开封全面实行新建商品房网签合同备案，自发文之日起，原商品房买卖纸质合同全部终止，全

面采用商品房网上签约。房地产开发企业应当自商品房预售合同签订之日起 30日内，报送市不动产

登记中心网上备案，已备案的房屋经批准撤销备案的，冻结该房屋交易资格，满一年后方可上市。 

同时，此次政策也规定，原先的“退房项目一年内不允许交易”的政策将取消，此举有助于此类退

房项目的重新交易，对于减少房企的库存压力等都有积极的作用。 

（消息来源：开封市人民政府） 

广州出台商改住新政，商业住宅可申请改造租赁住房 

7 月 16 日，广州市规划和自然资源局和广州市住房和城乡建设局联合印发《广州市商业、商务办公

等存量用房改造租赁住房工作指导意见》。 

《意见》提出，广州市内符合权属清晰、结构安全、消防安全、环保卫生、物业规范、完善配套、

技术标准等七大要求的非住宅存量用房，可向有关部门申请改造租赁住房。适用于已建成、已办理

土地有偿使用手续或已办理初始登记的商业及商业办公混合等类型非住宅存量用房，以栋或相对独

立部分为单位按规定改建为租赁住房。 

《意见》工作目标为加快培育和发展住房租赁市场，优化广州各类用房功能结构，切实提高租赁住

房的有效供给，培育广州住房租赁市场和建立租购并举的住房制度。 

《意见》提出了以下三大工作原则： 

一是以区为主，加强管理。以各区政府为主体，组织区相关部门结合供求关系、结构安全、消防安

全、物业管理、治安管理、公建配套需求联合会审其可行性，引导企业按要求实施； 

二是整体确权，性质不变。改建项目办理初始登记时应当整体确权登记（只办理一个权属证）、整

体转让，不得分拆确权、分拆转让、分拆抵押、分割销售，原土地使用年限、用地性质和建设量不

变； 

三是统一监管，强化统筹。改建租赁住房的运营、管理应遵照我市对新增租赁住房有关管理工作的

规定。市住建部门依托平台建立项目库统一监管。 

值得关注的是，《意见》还提出，将改造后的租赁住房分割销售转让和抵押的，或者弄虚作假将改

造项目用于非租赁住房的，须限期改正，并依法承担相应的法律责任。 

（消息来源：广州市人民政府） 
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重点公司公告 

绿地与张家港市战略合作，总投资千亿布局城际空间站、康养小镇 

7月 20日，绿地控股与张家港市政府签署战略合作框架协议，共同推进建设张家港 AI城际空间站项

目和张家港康养小镇项目，共占地 10000亩，总建筑面积超 1000万平方米，拟总投资超过 1000亿元。 

张家港 AI城际空间站项目，首期规划计容建面约 100 万平方米，拟总投资超过 120亿元。该项目立

足发展人工智能科技产业，拟打造以阿里云创新中心（张家港）智慧园区、长三角人工智能产业园、

上海软件园（张家港）分园三大园区为产业核心，拟建设双子超高层、绿地酒店群、绿地缤纷城商

业、智慧零售街区、人才公寓等 AI城市应用场景，并已陆续与上海软件园、华东电信研究院、阿里

云等完成战略协议签约。 

张家港康养小镇项目，总规划建设用地 1500亩，拟总投资约 100亿元。该项目围绕“医康养游”的

现代生活理念进行规划，将健康、养生、养老、休闲、旅游等多元化功能融为一体，建设专业特色

医疗服务机构、康养酒店、休闲运动基地、居住配套等功能。重点围绕“四个健康”，即健康的环

境、健康的保障、健康的服务与健康的医疗，实现科学运营。 

另悉，绿地近一年时间内，包括近日签约的与复旦在长三角一体化示范区共建全球医学中心项目等

在内，以及在苏州、宁波杭州湾新区、安徽宿州等地落地重大项目，已签约项目意向总投资额近 2000

亿元。 

此外，在城际空间站土地方面，共获取山东青岛、江苏宿迁、安徽宿州等 8 个高铁站项目，土地总

面积近 3000亩，总货值约 330亿元，上半年低成本新增土地总货值 2622亿元，在全国行业中排名第

二。 

万科 40亿“抄底”增城，白银时代下的谨慎投资路径 

7月 19日，广州增城区有一宗宅地入市交易。最终由万科以底价 40.09亿元竞得，成交楼面价 1万元

/平方米。 

由于一线城市土地资源本来就稀缺的原因，万科在广州更多是采用了参与旧改的方式进行土储扩

张，从公开市场拿地的情况并不多见。据观点地产新媒体不完全统计，包括本次落子增城在内，万

科今年以来仅在广州新增了三个项目。 

万科此次拿的地块编号为 83101231A19034号，位于广州市增城区永宁街叶岭村地块，出让面积 13.36

万平方米，为二类居住用地，容积率不大于 3，建筑面积不超过 40.95万平方米。 

据悉，万科今年四月在增城区底价拿下的地块是该区今年出让的第 3 宗宅地，此前另外两宗为荔城

廖村村地块，分别由广电和北辰实业以 9.44 亿元、9.78 亿元拿下。折合楼面价分别约 12558 元/平方

米和 12570元/平方米，明显高于万科拿地的成交楼面价。 

146轮竞价，金地 7.4亿元摘得温州商住地 

7月 19日，浙江温州瑞安市 1宗商住地入市交易，为塘下中心区 C-7-6地块（张宅村安置留地），地

块总起价 6.68亿元，起始楼面价 10500元/平方米。 

经过 146轮竞价，该地块最终由温州金昱企业管理咨询有限公司（金地）以总价 7.4亿元竞得，楼面

价 11640元/平方米，溢价率 10.86%。 

该地块位于塘下中心区，中心路以北，塘下东路以西，建设西路以南。地块出让面积 1.82万平方米，

容积率 3.5，建筑面积 6.36万平方米。根据规划，商业及相应配套用房占 25%，住宅及相应配套用房

占 75%。 

另悉，于 4月 11日，温州瑞安市塘下中心区 C-5-8地块由世茂以总价 6.33亿元竞得，楼面价 12363元

/平方米，溢价率 34.38%。 
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招商蛇口携碧桂园近 6.8亿元摘江苏启东 655亩地 

7月 19日，江苏启东市一宗组合地块成功出让，竞得人为碧桂园&招商蛇口联合体，成交价格为底价

6.76亿元。 

该宗组合地块包括 12宗地，合计面积 655亩。其中，9宗住宅用地、2宗零售用地以及 1宗娱乐用地，

其均以底价出让。 

据悉，12 宗地块竞得人包括启东招园建设发展有限公司和启东招盈建设发展有限公司。根据企查查

显示，两家公司皆由招商与碧桂园联合控股。 

据出让公告披露，地块位于启东的东海镇协兴港，出让价格超过一亿的两个地块均为住宅用地。第

一宗地块编号为 1911，出让面积 6.27万平方米，容积率 2.5，成交总价 1.11亿元。第二宗地块编号为

1907，出让面积 6.67万平方米，容积率 2.5，成交总价 1.15亿元。 

保利成为广州天河柯木塱村旧村改造合作意向企业 

7月 19日，广州市天河区凤凰街柯木塱村有关选择旧改企业的股东表决大会在柯木塱村委会举行。 

最终通过表决，保利控股集团股份有限公司成为柯木塱村旧村改造合作意向企业。目前，最新具体

方案规划还未释出。 

资料显示，柯木塱村旧改始于 2011年天河区三旧办编制并下发了《渔沙坦、柯木塱城中村改造工作

方案》和《城中村改造宣传工作指引》，柯木塱村展开旧改前期准备工作。 

2019年 3月，柯木塱村正式开展旧村改造意愿征集工作。 

 

图表 3. 2019 年 6 月份部分上市公司销售数据 

公司名称 
当月 销售面积 (万

平方米) 

同比增长率

(%) 

当月销售额 

(亿元) 

同比增长率

(%) 

年初至今累计销

售面积 (万平米) 

同比增长率

(%) 

年初至今累计

销售额 (亿元) 

同比增长率

(%) 

碧桂园 664.00 (22.79) 603.90  (22.39) 3,128.00  (28.73) 2,819.50  (31.65) 

恒大 464.90  (1.96) 502.60  0.36  3,370.80  16.00  3,544.40  16.52  

万科 489.30  8.76  663.90  1.16  2,150.10  5.64  3,340.00  9.63  

融创 347.50  14.72  507.90  10.51  1,472.00  23.03  2,141.60  11.82  

保利 409.63  (4.28) 636.62  5.76  1,636.47  12.56  2,526.24  17.33  

中海外 251.03  9.42  511.85  34.22  921.87  8.86  1,942.02  28.74  

龙湖 125.60  (12.41) 214.30  2.14  650.80  3.45  1,056.20  8.77  

世茂 153.26  20.25  283.80  36.84  555.97  23.30  100,340.00  38.74  

富力 172.27  76.18  159.90  18.53  551.68  24.99  602.20  5.72  

金地 107.90  23.03  209.20  43.58  428.00  13.98  855.70  35.67  

平均值 318.54  11.09  429.40  13.07  1,486.57  10.31  11,916.79  14.13  

资料来源：万得，中银国际证券 
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图表 4. 上市公司增发实施调整后价格折价率 

代码 名称 发行日期 发行价格 调整后价格 最新收盘价 
自发行价涨跌

幅(% 后复权) 

大股东认购比例

(%) 
限售解禁日 

000979.SZ 中弘股份 2016-03-25 2.82 2.00  0.22 (89.00)   2017-04-20 

002147.SZ 新光圆成 2016-06-20 15.36 11.43  1.97 (82.77)   2017-07-17 

002147.SZ 新光圆成 2016-04-01 11.54 8.49  1.97 (76.80)   2019-04-18 

002077.SZ 大港股份 2016-05-23 14.00 14.00  6.72 (52.00)   2017-06-26 

600515.SH 海航基础 2016-10-14 12.95 12.95  4.90 (62.16)   2017-10-25 

002344.SZ 海宁皮城 2016-11-16 10.70 10.53  4.57 (56.60)   2018-01-23 

600515.SH 海航基础 2016-07-19 10.67 10.67  4.90 (54.08)   2019-07-26 

002077.SZ 大港股份 2016-05-05 10.76 10.76  6.72 (37.55)   2017-05-26 

600773.SH 西藏城投 2017-09-30 12.91 12.90  6.48 (49.77) 81.33 2019-03-01 

002305.SZ 南国置业 2016-06-14 5.64 5.54  2.63 (52.53) 40.00 2017-07-05 

000631.SZ 顺发恒业 2016-05-19 6.01 5.60  3.02 (46.07)   2017-06-07 

600094.SH 大名城 2016-09-08 10.35 10.24  8.00 (21.88)   2017-09-22 

000058.SZ 深赛格 2017-01-19 9.94 9.86  5.40 (45.21) 100.00 2020-09-07 

600162.SH 香江控股 2017-01-25 3.98 3.71  2.25 (39.35)   2018-02-22 

600162.SH 香江控股 2016-09-21 3.98 3.71  2.25 (39.35) 90.30 2019-10-11 

600603.SH 广汇物流 2017-04-18 13.46 6.87  4.53 (34.04) 25.00 2020-04-27 

002377.SZ 国创高新 2017-07-27 8.49 8.49  4.26 (49.82) 17.33 2018-10-23 

002244.SZ 滨江集团 2016-03-10 6.76 6.58  4.32 (34.31)   2017-03-31 

000540.SZ 中天金融 2016-01-04 9.86 6.27  3.89 (37.99) 100.00 2019-01-15 

600393.SH 粤泰股份 2016-03-25 7.42 3.50  3.51 0.29    2017-03-31 

600603.SH 广汇物流 2016-12-26 12.64 6.45  4.53 (29.76)   2018-06-28 

000863.SZ 三湘印象 2016-06-01 6.50 6.00  5.10 (14.97)   2019-06-24 

000863.SZ 三湘印象 2016-05-19 6.50 6.00  5.10 (14.97)   2019-06-24 

002377.SZ 国创高新 2017-09-22 8.04 8.04  4.26 (47.01) 43.54 2020-10-23 

600658.SH 电子城 2016-08-16 11.01 7.59  4.82 (36.53)   2017-09-01 

600376.SH 首开股份 2016-06-21 11.85 10.65  8.20 (23.00) 10.00 2017-06-28 

600185.SH 格力地产 2016-07-27 6.78 6.46  5.08 (21.36)   2017-08-03 

000046.SZ 泛海控股 2016-01-07 9.00 8.55  5.36 (37.31) 15.00   

600657.SH 信达地产 2018-07-12 5.90 5.90  4.17 (29.32)   2021-07-26 

600177.SH 雅戈尔 2016-04-01 15.08 9.44  6.31 (33.18)   2017-04-13 

600246.SH 万通地产 2016-08-03 4.30 4.27  3.84 (10.13)   2019-08-05 

000560.SZ 我爱我家 2018-01-22 8.90 6.84  4.74 (30.69) 48.19 2019-02-05 

000560.SZ 我爱我家 2017-12-20 8.62 6.62  4.74 (28.43)   2018-12-31 

600748.SH 上实发展 2016-01-15 11.63 8.83  8.93 1.12    2019-01-22 

600675.SH 中华企业 2018-04-23 5.23 5.23  5.06 (3.25) 100.00 2021-05-24 

000537.SZ 广宇发展 2017-09-29 6.75 6.62  6.78 2.42  97.14 2020-11-02 

600340.SH 华夏幸福 2016-01-12 22.64 20.54  30.88 50.34    2017-01-23 

000961.SZ 中南建设 2016-03-23 14.68 5.82  9.13 56.85    2017-04-20 

600622.SH 光大嘉宝 2016-01-28 10.81 5.99  4.76 (20.49) 6.65 2019-02-04 

000656.SZ 金科股份 2016-09-20 4.41 3.96  6.67 68.43    2017-11-03 

600048.SH 保利地产 2016-06-07 8.19 7.48  14.38 92.37    2017-06-20 

600604.SH 市北高新 2016-08-15 15.31 7.63  12.08 58.26  20.77 2017-08-29 

600848.SH 上海临港 2016-12-30 14.07 13.95  34.19 145.09    2020-01-07 

600848.SH 上海临港 2017-01-18 14.07 13.95  34.19 145.09    2020-02-10 

资料来源：万得，中银国际证券 
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行业数据 

新房成交量：一线城市环比下降，二线城市环比下降，三线城市环比下降 

上周 40个重点城市新房合计成交 464.6万平米，环比下降 11.3%；7月截至上周累计日均成交 70.7万

平米，环比 6月下降 8.5%，较去年 7月上升 1%。 

上周 4个一线城市新房合计成交 77.8万平米，环比下降 3%；7月截至上周累计日均成交 11.8万平米，

环比 6月下降 22.5%，较去年 7月下降 2.1%。其中，北上广深成交面积环比变化分别为：-20.4%、-4.1%、

15.6%、3.6%。 

上周 19个二线城市新房合计成交 216.8万平米，环比下降 12.9%；7月截至上周累计日均成交 33.8万

平米，环比 6月不变，较去年 7月上升 8.8%。17个三线城市新房合计成交 170万平米，环比下降 12.6%；

7月截至上周累计日均成交 25.1万平米，环比 6月下降 11.2%，较去年 7月下降 6.7%。 

上周 18个重点城市二手房房合计成交 176万平米，环比上升 0.9%；7 月截至上周累计日均成交 24.6

万平米，环比 6月上升 0.3%，较去年 7月下降 2.5%。 

 

图表 5. 重点城市新房成交数据 

城市 上周成交量（平米） 环比上周（%） 当月日均成交量（平米） 环比上月（%） 同比当月（%） 

40个城市合计 4,645,623  (11.3) 707,100  (8.5) 1.0  

一线城市 778,161  (3.0) 118,231  (22.5) (2.1) 

二线城市 2,167,595  (12.9) 337,696  0.0  8.8  

三线城市 1,699,867  (12.6) 251,173  (11.2) (6.7) 

北京 166,260  (20.4) 29,409  (13.2) 47.9  

上海 302,202  (4.1) 45,889  (19.8) (22.7) 

广州 208,889  15.6  28,350  (37.2) 2.4  

深圳 100,810  3.6  14,583  (11.0) 5.9  

杭州 82,468  (68.9) 30,464  0.4  (12.6) 

南京 366,149  7.2  42,694  92.3  21.4  

武汉 627,411  11.6  93,834  5.3  84.5  

成都 669,483  3.1  87,564  4.4  28.7  

青岛 347,156  9.6  46,773  (19.9) (12.3) 

苏州 261,276  (27.3) 38,393  (1.2) 6.1  

南昌 0  NA 0  NA (100.0) 

福州 56,422  (14.6) 9,996  (8.1) 11.8  

长春 212,059  (19.1) 35,582  3.9  (18.7) 

无锡 163,900  16.3  14,514  (63.8) (41.7) 

东莞 131,440  (40.5) 23,957  2.4  35.8  

惠州 51,289  (35.8) 9,970  7.2  6.7  

安庆 0  NA 0  (100.0) (100.0) 

岳阳 24,354  (53.2) 5,767  3.2  (9.9) 

韶关 30,809  1.7  4,008  (28.9) (3.0) 

南宁 303,434  (12.8) 43,784  46.6  20.8  

江阴 75,168  14.9  9,126  (32.6) (25.6) 

济南 214,653  (15.3) 34,076  (11.8) 98.5  

大连 0  NA 0  (100.0) (100.0) 

佛山 35  (7.6) 5  (6.3) 11.9  

温州 218,880  (23.7) 35,230  (12.8) 13.1  

总计 4,645,623  (11.3) 707,100  (8.5) 1.0  

资料来源：万得，中银国际证券 

注：4个一线城市包括：北京、上海、广州、深圳，二线城市包括：天津、杭州、南京、武汉、成都、青岛、苏州、南昌、福州、厦门、长沙、哈

尔滨、长春、石家庄、合肥、济南、大连共 17个；三线城市包括：无锡、东莞、昆明、惠州、包头、安庆、岳阳、韶关、南宁、江阴、佛山、吉

林、温州、金华、泉州、襄阳、赣州、海口、三亚共 19个 
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图表 6. 重点城市二手房成交数据 

城市 上周成交量（平米） 环比上周（%） 当月日均成交量（平米） 环比上月（%） 同比当月（%） 

18个城市合计 1,759,624  0.9  246,179  0.3  (2.5) 

北京 278,201  11.7  36,874  (2.7) (25.6) 

深圳 135,471  (11.3) 20,380  17.3  (2.3) 

杭州 123,927  2.5  17,271  (6.3) (24.4) 

南京 136,871  (3.1) 19,213  5.1  7.5  

成都 245,436  2.2  33,590  (23.0) 7.3  

青岛 112,353  2.8  15,323  2.9  35.3  

苏州 310,557  1.4  41,788  1.8  33.7  

南昌 0  NA 0  NA (100.0) 

无锡 152,310  (0.7) 21,101  6.0  22.0  

扬州 41,023  14.6  5,327  6.4  (12.2) 

南宁 98,429  (14.5) 18,244  325.0  119.2  

大连 0  NA 0  (100.0) (100.0) 

资料来源：万得，中银国际证券 

 

新房库存：可售面积环比下降，去化月数环比下降 

上周末 14个重点城市合计住宅可售面积为 0.42亿平米，环比下降 9.8%。其中，一线城市合计可售面

积为 2691万平米，环比上升 0.2%。北上广深可售面积环比变化分别为-0.1%、0%、0.6%、0.1%。二线

城市合计可售面积为 1489万平米，环比下降 23.5%。 

上周末 14个重点城市住宅 3个月移动平均去化月数为 4.6个月，环比下降 0.44个月。其中，一线城

市 3 个月移动平均去化月数为 8.5 个月，环比下降 0 个月。北上广深去化月数分别为 12.4 个月、6.2

个月、9.3个月和 6.9个月。二线重点城市 3个月移动平均去化月数为 4个月，环比下降 1.2个月。 

 

图表 7. 重点城市库存去化水平 

城市 可售面积（万平米） 环比（%） 3个月移动日均成交量（平米） 环比（%） 
存量去化月数 

（3个月移动平均） 
环比（个月） 

14个城市合计 4,179  (9.8) 2,086,396  (1.2) 4.6  (0.4) 

一线城市 2,691  0.2  731,277  (0.4) 8.5  0.0  

二线城市（重点） 1,489  (23.5) 862,292  (1.0) 4.0  (1.2) 

北京 876  (0.1) 162,819  (0.1) 12.4  (0.0) 

上海 775  0.0  289,427  (1.4) 6.2  0.1  

广州 791  0.6  195,601  (0.6) 9.3  0.1  

深圳 249  0.1  83,430  3.4  6.9  (0.2) 

杭州 239  6.2  175,227  (4.7) 3.1  0.3  

南京 371  0.7  164,410  7.8  5.2  (0.4) 

苏州 0  (100.0) 249,472  (1.9) 0.0  0.0 

福州 331  (0.5) 49,081  (0.5) 15.5  0.0  

厦门 283  4.4  37,265  (5.9) 17.5  1.7  

宁波 265  (1.6) 186,836  (2.4) 3.3  0.0  

资料来源：万得，中银国际证券 

注：一线城市包括：北京、上海、广州、深圳，二线重点城市包括：杭州、南京、苏州、福州、厦门、宁波 
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图表 8. 十大城市 3 个月移动平均去化月数 
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资料来源：万得，中银国际证券 

注：十大城市包括：4个一线北京、上海、广州、深圳，6个二线城市杭州、南京、青岛、苏州、南昌、厦门 

 

土地成交量：一线城市环比下降，二线城市环比下降，三线城市环比下降 

前周 100 个重点城市土地合计成交规划建筑面积 1520 万平米，环比下降 35.6%；年初至今累计成交

6.01亿平米，同比下降 6.3%。 

一线城市土地合计成交规划建筑面积 81万平米，环比下降 14.6%；年初至今累计成交 3895万平米，

同比上升 34.5%。 

二线城市土地合计成交规划建筑面积 597万平米，环比下降 55.3%；年初至今累计成交 2.76亿平米，

同比上升 3.5%。三线城市土地合计成交规划建筑面积 842万平米，环比下降 9.3%；年初至今累计成

交 2.86亿平米，同比下降 17.3%。 
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图表 9. 重点城市土地成交数据 

城市 上周成交量（万平米） 环比上周（%） 年初至今累计成交量（万平米） 同比（%） 

100个城市合计 1,520  (35.6) 60,090  (6.3) 

一线城市 81  (14.6) 3,895  34.5  

二线城市 597  (55.3) 27,597  3.5  

三线城市 842  (9.3) 28,599  (17.3) 

北京 2  (59.7) 522  24.6  

上海 78  57.4  1,164  16.2  

广州 0  (100.0) 2,013  83.4  

深圳 0  (100.0) 197  (48.0) 

天津 21  (84.1) 2,187  84.4  

太原 10  (84.4) 1,208  40.9  

沈阳 75  (51.4) 727  20.6  

大连 0  (100.0) 523  178.8  

长春 0  (100.0) 647  (18.2) 

哈尔滨 0  (100.0) 439  143.4  

南京 0  (100.0) 1,669  8.1  

苏州 139  NA 989  (17.5) 

杭州 51  73.9  2,088  10.5  

宁波 0  (100.0) 713  (6.6) 

合肥 0  NA 473  (5.5) 

福州 0  (100.0) 354  45.6  

厦门 0  NA 254  (32.4) 

南昌 0  (100.0) 396  (55.9) 

济南 0  (100.0) 1,648  6.9  

青岛 43  (58.9) 1,522  (7.6) 

郑州 0  (100.0) 1,123  (31.1) 

武汉 0  NA 2,272  12.9  

长沙 192  319.6  1,144  24.9  

重庆 0  (100.0) 2,197  (32.4) 

成都 0  (100.0) 1,884  18.5  

西安 59  21.5  1,291  15.2  

唐山 0  NA 463  (52.7) 

无锡 14  NA 485  (47.7) 

常州 48  1.8  1,409  6.9  

嘉兴 0  (100.0) 252  (25.3) 

温州 0  NA 425  5.8  

烟台 0  (100.0) 386  (39.5) 

佛山 27  (67.6) 1,053  (6.4) 

东莞 38  NA 1,164  134.9  

南宁 0  (100.0) 961  (6.5) 

海口 0  (100.0) 166  68.6  

贵阳 14  (68.0) 1,100  57.0  

昆明 266  5.6  2,084  59.8  

银川 0  NA 207  31.5  

乌鲁木齐 0  NA 273  (63.8) 

资料来源：万得，中银国际证券 

注：一线城市为北京、上海、广州、深圳；二线城市:天津、重庆、杭州、南京、武汉、长沙、济南、青岛、宁波、苏州、厦门、福州、南昌、郑

州、合肥、沈阳、大连、长春、哈尔滨、成都、西安、太原、石家庄、珠海、兰州、呼和浩特(共 26个)。 

 

风险提示 

三四线城市地产销售下滑超预期；资金改善不及预期。 
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附录图表 10. 报告中提及上市公司估值表 

公司代码 公司简称 评级 股价 市值 每股收益(元/股) 市盈率(x) 
最新每股净

资产 

   (元) (亿元) 2018A 2019E 2018A 2019E (元/股) 

万科 A 000002.SZ 买入 31.10 3,451.85 3.06 3.63 10.34 8.57 14.27 

保利地产 600048.SH 买入 14.50 1,724.96 1.59 2.15 7.58 6.74 8.80 

绿地控股 600606.SH 买入 7.31 889.49 0.95 1.15 6.29 6.36 5.27 

招商蛇口 001979.SZ 买入 21.55 1,705.48 1.93 2.61 14.11 8.26 8.80 

华夏幸福 600340.SH 买入 30.67 920.89 2.97 4.32 7.41 7.10 6.47 

荣盛发展 002146.SZ 买入 9.29 403.94 1.73 2.18 5.21 4.26 6.56 

华侨城 A 000069.SZ 买入 7.49 614.49 1.29 1.58 5.76 4.74 10.08 

我爱我家 000560.SZ 增持 4.75 111.89 0.25 0.32 16.20 14.84 4.08 

金融街 000402.SZ 未有评级 7.68 229.55 1.09 1.24 6.89 5.84 10.08 

光大嘉宝 600622.SH 未有评级 4.59 68.84 0.76 0.89 7.71 7.46 6.29 

华发股份 600325.SH 未有评级 8.39 177.67 1.08 1.39 7.86 5.70 5.78 

中南建设 000961.SZ 未有评级 8.84 327.95 0.60 1.14 14.28 7.76 4.32 

金科股份 000656.SZ 未有评级 6.51 347.62 0.73 0.96 8.76 6.65 4.01 

阳光城 000671.SZ 未有评级 7.12 288.37 0.75 1.05 8.40 6.29 4.07 

资料来源：万得，中银国际证券 

注：股价截止日 2019年 7月 22日，未有评级公司盈利预测来自万得一致预期 
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披露声明 

 

本报告准确表述了证券分析师的个人观点。该证券分析师声明，本人未在公司内、外部机构兼任有损本人独立性与客

观性的其他职务，没有担任本报告评论的上市公司的董事、监事或高级管理人员；也不拥有与该上市公司有关的任何

财务权益；本报告评论的上市公司或其它第三方都没有或没有承诺向本人提供与本报告有关的任何补偿或其它利益。 

中银国际证券股份有限公司同时声明，将通过公司网站披露本公司授权公众媒体及其他机构刊载或者转发证券研究报

告有关情况。如有投资者于未经授权的公众媒体看到或从其他机构获得本研究报告的，请慎重使用所获得的研究报告，

以防止被误导，中银国际证券股份有限公司不对其报告理解和使用承担任何责任。 

 

评级体系说明 

 

以报告发布日后公司股价/行业指数涨跌幅相对同期相关市场指数的涨跌幅的表现为基准： 

公司投资评级： 

买        入：预计该公司在未来 6个月内超越基准指数 20%以上； 

增        持：预计该公司在未来 6个月内超越基准指数 10%-20%； 

中        性：预计该公司股价在未来 6个月内相对基准指数变动幅度在-10%-10%之间； 

减        持：预计该公司股价在未来 6个月内相对基准指数跌幅在 10%以上； 

未有评级：因无法获取必要的资料或者其他原因，未能给出明确的投资评级。 

 

行业投资评级： 

强于大市：预计该行业指数在未来 6个月内表现强于基准指数； 

中        性：预计该行业指数在未来 6个月内表现基本与基准指数持平； 

弱于大市：预计该行业指数在未来 6个月内表现弱于基准指数。 

未有评级：因无法获取必要的资料或者其他原因，未能给出明确的投资评级。 

 

沪深市场基准指数为沪深 300指数；新三板市场基准指数为三板成指或三板做市指数；香港市场基准指数为恒生指数
或恒生中国企业指数；美股市场基准指数为纳斯达克综合指数或标普 500指数。 
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传真: (8621) 5888 3554 

 

 

 

相关关联机构： 

 

中银国际研究有限公司 

香港花园道一号 

中银大厦二十楼 

电话:(852) 3988 6333 

致电香港免费电话: 

中国网通 10省市客户请拨打：10800 8521065 

中国电信 21省市客户请拨打：10800 1521065 

新加坡客户请拨打：800 852 3392 

传真:(852) 2147 9513 

 

中银国际证券有限公司 

香港花园道一号 

中银大厦二十楼 

电话:(852) 3988 6333 

传真:(852) 2147 9513 

 

中银国际控股有限公司北京代表处 

中国北京市西城区 

西单北大街 110号 8层 

邮编:100032 

电话: (8610) 8326 2000 

传真: (8610) 8326 2291 

 

中银国际(英国)有限公司 
2/F, 1 Lothbury 

London EC2R 7DB 

United Kingdom 

电话: (4420) 3651 8888 

传真: (4420) 3651 8877 

 

中银国际(美国)有限公司 

美国纽约市美国大道 1045号 

7 Bryant Park 15楼 

NY 10018 

电话: (1) 212 259 0888 

传真: (1) 212 259 0889 

 

中银国际(新加坡)有限公司 
注册编号 199303046Z 

新加坡百得利路四号 

中国银行大厦四楼(049908) 

电话: (65) 6692 6829 / 6534 5587 

传真: (65) 6534 3996 / 6532 3371 


